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调研报告 首席经济学家调研

看宏观  

第一财经首席经济学家年度调研 

 
 

2022 年 GDP 增速预测均值回落，政策稳字当头 

 

 

摘 要 

 

我们依然处于全球疫情未消散的大背景之下。 

过去一年虽受到疫情等因素扰动，中国经济仍保持稳健发展势头。

在第一财经研究院本次发布的第一财经首席经济学家年度调研报告中，

18 位经济学家预计 2021 年全年经济呈前高后低走势，最终将实现全年

GDP 为 8.06%（预测均值）的增速；2022 年经济下行压力虽有所增大，

但经济学家们对 2022 年全年 GDP 增速的预测均值仍为 5.13%。 

从具体经济指标来看，经济学家们预测，明年我国 PPI与 CPI 的剪

刀差将收窄，整体通胀压力可控；消费回归疫情前趋势，社消增速预测
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均值为 6.32%；投资增长维持稳定。由于基数原因进出口增速有所回落，

但仍保持强劲，2022 年将实现 6781.77亿美元贸易顺差；美国货币政策

转向将对人民币汇率带来溢出效应，到明年年底，人民币汇率较目前水

平贬值或为 1.7%。 

中央经济工作会议提到“我国经济发展面临需求收缩、供给冲击、

预期转弱三重压力”，要求明年经济工作稳字当头、稳中求进，“继续

实施积极的财政政策和稳健的货币政策”。经济学家们在本次调研中提

得最多的也是“稳”字，他们预计政策将加大跨周期调节力度。此外，

我国也将积极推动区域经济一体化和贸易投资自由化便利化进程，如积

极加入 CPTPP 协定等，克服疫情不利影响，为全球经济复苏增长作出更

大贡献。 
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正 文 

 

一、GDP：增速预测均值为 5.13% 

经济学家们认为 2021 年全年经济呈前高后低走势，他们对 2021 年

GDP 增速的预测均值为 8.06%，中位数为 8%。2022年度我国经济下行压

力虽会增大，GDP 增速将有所回落，但仍能实现 5.13%的增长。 

国家信息中心祝宝良预计 2022 年经济前低后平，预计经济增长

5.5%。他认为经济增长仍有较强韧性和动能，产业链稳固，科技创新能

力提升，数字经济、绿色经济发展势头良好。宏观经济政策空间较大。

2021年四季度对中小制造业企业缓税 2000 亿元后，2021年公共预算收

入预计仍超收 8000 亿元左右，按照 1.2~1.3 乘数计算，可拉动经济增

长 1 个百分点。专项债结余超过 1万亿元，可拉动经济增长 0.2个百分

点。消费增长基本稳定，房地产投资走低，基建投资恢复，制造业投资

增长平稳，出口对我国经济贡献减少。他表示，未来应关注美国货币政

策转向对我国外资、汇率、价格的溢出效应，以及房地产市场中房价、

销售和投资的变化。 

京东金融沈建光认为，2021 年三季度以来，前期不均衡复苏带来的

矛盾越发体现，中国经济下行压力加大，需重点关注四大挑战：第一，

居民消费复苏乏力。今年以来，社零增速基本保持在 3%~5%，较疫情之

前仍存较大差距，接触性消费表现尤为不佳。第二，中下游企业经营压

力加剧。PPI、CPI剪刀差处于高点，企业利润进一步向上游集中，中下
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游行业经营承压。第三，青年人就业形势严峻。16~24岁人口调查失业

率达 14.2%，是 2018 年以来同期新高。第四，房地产行业全面下滑，

房地产销售持续走弱，房地产投资和新开工增速创新低（剔除疫情时

期），10 月房地产投资同比跌至-5.5%。 

环亚数字金融研究院李文龙认为，2022 年是中国经济在疫情后回归

相对正常发展轨道的第一年，经济继续面临一定的下行压力，预计全年

经济增长在 5.1%左右。2022 年相对 2019 年之前的经济增长模式将出现

明显的变化，数字经济产业继续呈现加速发展态势，传统线下产业面临

疲软增长的压力。房地产与出口行业的拉动作用将有所弱化，经济对内

需、新产业与新基建投资的依赖程度进一步加大。美联储的退出宽松政

策、新冠病毒变种、地缘政治将成为影响中国经济发展的主要外部因素。 

二、物价：CPI 同比预测均值为 2.19%，PPI 3.36% 

今年以来，PPI 与 CPI 的剪刀差持续走高，经济学家们预计 2022

年剪刀差将会收窄。他们对 2021年全年CPI同比增速预测均值为 1.02%，

2022 年 CPI 同比增速预测均值上升至 2.19%。他们预计 2021 年 PPI 同

比增速为 7.97%，2022 年将下降至 3.36%，通胀整体可控。 

植信投资研究院连平认为，2022 年 PPI 上行压力缓解，CPI 下半年

可能突破 3%，但整体可控。基数效应将成为影响物价走势的重要因素。

2022 年国际大宗商品价格趋缓，PPI 上行压力缓解，考虑到 2021 年全

年 PPI 维持高位运行，2022 年 PPI 或将走出前高后低的运行态势，下半

年可能跌入负值。CPI 受低基数叠加“猪油”共振周期上行影响，2022
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年一季度后将出现稳步回升态势，预计四个季度分别为 1.1%、2.0%、

2.9%、3.6%，全年平均增速约为 2.4%，仍有可能处在可控水平。PPI 下

行结合 CPI 上行，PPI-CPI 剪刀差大概率于年中逆转。 

三、社会消费品零售总额：增速预测均值为 6.32% 

2022年社会消费品零售总额同比增速预测均值为 6.32%，低于 2021

年增长预期（预测均值为 12.14%），回归疫情前增长趋势。其中工银国

际程实、兴业证券王涵和京东金融沈建光给出了最高值 7.5%，德商银行

周浩给出了最低值 5%。 

交通银行唐建伟认为，2021 年消费复苏偏弱，预计两年平均消费增

速在 4.5%左右。从消费结构来看，受疫情影响，餐饮收入和房地产相关

消费占比下降；与此同时，原油价格上涨，促进石油制品零售占比提升。

2022 年消费有望修复式增长，预计增速在 6.5%左右，仍然低于疫情之

前水平。支撑消费增长的因素主有三个：一是受疫情影响的消费领域将

逐渐修复；二是汽车类消费增速有望回升；三是低基数及工业消费品价

格上升带动消费增长。制约消费增长的因素依然较多：居民部门杠杆及

人均可支配收入制约消费支出；随着商品房销售下降，房地产相关消费

增长放缓；教育培训、游戏娱乐、互联网反垄断等行业规范发展，将给

消费和服务业带来一些冲击和影响；网上零售、抗疫相关的医疗保健等

领域的零售增长可能逐渐放缓。 

四、工业增加值：增速预测均值为 5.08% 
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2022 年工业增加值同比增速预测均值为 5.08%，低于 2021 年的预

测均值 9.54%，其中工银国际程实给出了 6.8%的最高预测值，最低值

3.5%来自海通证券梁中华。 

英大证券郑后成认为，受益于产业结构转型，以及国家政策的大力

支持，高技术产业工业增加值当月同比始终录得两位数增长，但当前大

宗商品价格位于高位，压缩制造业以及中小企业的利润空间，降低其生

产意愿，利空工业增加值增速。 

五、固定资产投资增速：增速预测均值为 4.81% 

经济学家们对 2021年固定资产投资增速的预测均值为 5.29%，高于

国家统计局公布的 11 月值（5.2%）。其中，工银国际程实给出了最高

值 7.7%，植信金融研究院连平给出了最低值 4%。2022 年固定资产投资

增速可能较 2021 年稳中有降，预测均值为 4.81%。 

海通证券梁中华认为，今年以来，投资的回落较为明显。从固定资

产投资各分项看，接下来需要重点关注房地产市场的下行风险。预计

2022年基建投资增速会加码，对冲房地产投资的下行，制造业投资或保

持相对稳定。综合来说，2022年投资趋势是地产下、基建上、制造业稳。

预计 2022 年固定资产投资增速 3.8%，整体对经济增长贡献下降。 

六、房地产开发投资：增速预测均值为 1% 

调研结果显示，2021 年房地产开发投资累计增速的预测均值为

5.71%。参与调研的经济学家中，德商银行周浩和民生银行温彬给出了

最高值 6.5%，毕马威康勇和海通证券梁中华给出了最低值 5%。经济学
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家们预计地产调控措施将会在 2022 年持续，全年全国房地产开发投资

同比增速预测均值回落至 1%。 

毕马威康勇认为，从去年下半年开始，中国对房地产市场不断收紧，

“三道红线”资产负债率要求、房地产贷款集中度管理、“两集中”供

地等一系列监管机制相继出台，从资金来源到土地供给展开了全面调

控。在调控政策的影响下，2021 年下半年商品房新开工、销售等指标明

显回落。10 月商品房新开工和销售同比下降分别超过 30%和 20%。他预

计明年房地产新开工和销售仍将持续走弱，但施工和竣工有望保持稳

定，房地产投资整体稳步回落。 

七、外贸：贸易顺差预测均值为 6781.77 亿美元 

经济学家们预计，2022 年进出口同比值虽将低于 2021 年预测均值，

但仍保持强劲，贸易顺差将有所升高，其中，出口同比预测均值为 4.35%，

进口同比预测均值为 4.22%，贸易顺差预测均值为 6781.77 亿美元。 

兴业证券王涵认为，短期出口有支撑，但在全球供应链恢复过程中

出口或逐渐向前期平台回归。短期来看，无论是海外生产性需求进一步

复苏，对中国机电、高新技术产品的需求仍有支撑；还是全球疫情周期

性反复背景下，中国产业链韧性维持，均意味着短期中国出口增速仍有

韧性。但在 2021 年高基数的背景下，2022 年出口增速大概率会出现前

高后低走势，对经济拉动很难继续上升。 

八、新增贷款：预测均值为 21.37 万亿元 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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